



【摘要】　随着我国资本市场不断发展完善 ,众多国际私募股权基金纷纷进入中国 , 私募股权投资越来越多的出
现在公众的视野中。同时我国多层次资本市场结构的建立和相关法律体系的完善更为私募股权基金的发展提供
了有利环境。本文将首先介绍私募股权基金在中国的发展状况 , 分析其对中国资本市场完善的重要意义 , 最后指
出我国发展私募股权基金过程中所所亟需解决的一些问题。
【关键词】　私募股权基金　发展现状　重要意义
　　私募股权基金 , 在国内称为产业投资基金 , 主要是指采用私募
的方式对非上市公司进行权益性股权投资 , 通过集合融资 、专业管
理 、分散风险的投资手段实现企业的价值增值。投资者按照其出
资份额分享投资收益 , 共同承担投资风险。由于私募股权基金主




近两年来 , 私募股权基金在我国发展十分迅猛 , 但令人尴尬的
是 , 国内 95%以上的私募股权基金是来自外资 , 真正的本土的私募
股权基金少之又少。一方面我国目前民间存在着大量的闲置资
本 , 却很难找到很好的增值途径 , 另一方面 , 我国业绩上乘的企业
纷纷前往纳斯达克上市 , 让境外投资者获得了丰厚的投资回报 ,为
了改变这一现状 , 我国正积极发展本土私募股权基金。 2007年 11
月 2日 , 渤海产业投资基金与天津钢管集团股份有限公司签署协
议 , 基金投资约 15亿元 , 以战略投资者身份受让天津钢管集团部
分股权。作为首支中资产业投资基金 , 渤海产业投资基金完成的




私募股权基金是 1976年起源于美国 , 经过几十年的不断发
展 , 国外的私募股权基金如今已成为一种成熟的资本投资手段渐
渐壮大起来。尤其在欧美发达国家 , 私募股权基金是资本市场的
重要组成部分 , 每年投资额已经占到 GDP的 4%至 5%,成为仅次
于银行贷款和 IPO的重要融资手段。 而相比之下 , 我国私募股权
基金发展较晚 , 境外私募股权基金进入我国境内仅有几年时间 , 境
内的私募股权基金也才刚刚起步。 虽然经过几年的努力 , 我国私
募股权基金的发展已经有很大成效 , 但是与国外相比仍然相对滞
后 ,活跃程度也比外资差很多。这主要是由于我国长期以来对私
募股权投资基金的限制造成的 , 使其一直处于法律的边缘地带 , 导
致我国私募股权基金发展缓慢;另一个制约因素是我国股票市场
持续多年的低迷 , 低迷的股市造成私募股权基金退出途径缺乏 , 严
重阻碍了我国私募股权基金的发展。
1.2　国内私募股权基金主要由外资私募股权基金构成
近年来 ,随着中国经济的高速发展 , 私募股权基金纷纷涌入 ,
投资规模和投资数量均飞速增长 , 中国已经成为亚洲最活跃的私
募股权投资市场。然而在我国目前的各种投资活动中 , 最为活跃
的是有外资背景的基金 , 如蒙牛 、盛大网络 、李宁等成功的投资案
例 ,他们身后多是一些诸如凯雷 、摩根 、新桥 、黑石等国际私募股权
基金。这主要是由于近年来我国经济飞速发展 , 越来越多的外资
机构看到了国内资本市场所蕴涵的巨大发展潜力 , 于是纷纷涌入;









著改善。且经过这次股权分置改革 , 中国的资本市场迎来了繁荣 ,
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投资需求大大增加 , 有效激励了我国私募股权基金发展。此外 ,近










是提升产业结构 、培育世界领先企业最重要的时期 , 对资本需求十
分旺盛 , 急切的需要一个有效的股权融资渠道 , 帮助企业实现产业





接融资而言 ,由于制度性安排 , 中小企业相比国有企业很难获得银
行贷款;就直接融资而言 , 无论发行债券还是上市 , 各种资源也都
明显倾向于大企业而忽视中小企业 ,至于上市的 “高门槛”, 更是令
中小企业望尘莫及。而私募股权融资则为中小企业 , 尤其是创新
型企业的发展提供了新的融资渠道 , 通过吸引资深机构投资者投
入资本金 , 不仅能满足企业资金需求 , 还能为其提供管理 、技术 、市




管理权 , 而是更关注中长期投资回报 , 通过参与企业的管理 , 培育
企业成长后 , 最后实现其价值增值 、成功退出。对于融资企业来
说 , 私募股权融资不仅具有投资期长 、增加资本等好处 , 还可以为
企业带来管理 、技术 、市场和其他需要的专业技能。私募股权基金





司和投资银行等金融机构 , 以及富裕家族 、个人和其他非金融企业
等的闲置资金 , 具有资金量大 、风险承受能力强的特点 , 分散化的
投资模式更是减少了风险。此外 , 私募股权投资基金作为专业化
的金融中介 ,利用自身专业优势 , 对所投资项目进行有效的分析筛
选 、调查评估 , 并运用多种金融工具和设计复杂专业的融资契约条
款 , 有效的降低了风险。缓解了投资者与融资者之间的信息不对








小企业的融资和发展 ,加快技术创新。但是 , 从国内目前私募股权
基金的运行状况来看 , 更多的私募基金涌向了大额并购和企业上
市前投资等高利润领域 ,真正为了促进中小企业发展的资金不多。
例如 ,我国东南沿海一带的民间闲置资金数目庞大 , 由于在当地投
资的收益率较低 , 在加之房地产市场的持续火爆 , 促成了民间私募




权基金应该通过完善立法的方式 , 对其身份 、资金来源以及投资限
















动发展的 ,尤其是创业投资 , 各级政府的财务部门是其主要推动力
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